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该 模 型 可 以 通 过 二 项 树 图 来 描
述!
其 中 !S 代 表 标 的 的 当 前 价 格 &
下标 u 表示上升&下标 d 表示下降%
在图示的价格运动中& 标的资产
价格在任一时间可以向上移动到 Su&也可以向下移动到 Sd% 对一个执
行价格为 K 的看涨期权而言& 其等价资产组合由借入 B 美元和购买
!个标的资产组成%由两种资产组合等价原则&可以通过求解二元一次
方程组得到!和 B 的数值%






看涨期权的价值#标的资产当前价值$!- 等 价 资产 组 合 中
的借款
二项式模型为期权价值的决定提供了一种自观的方法&但它需
要大量的数据&即每一个时点上预期的价格# Black- Scholes 模型是
二项式模型的一个特例& 它极大地减少了所需要地信息量# 它是
























"d2 =d1 - ( t"
在上述的 Black- Scholes 模型中& 没有考虑提前执行或红利支
付的情况&而这两者都将对期权的价值产生影响#
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[J] 西北农林科技大学学报(社会科学版) 2002, 12(No1!P30- 34
* 4+ 孙东川 赵建生 实物 期权理论在高新 技术企业估值中 的应用 [J] 企业
经济 2003(2)!P27- 28
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趋势&并且通过分析 指数 的 经 济意 义&可 以
为制定宏观经济 政策. 调 控 宏观 经 济 健康
发展提供重要依据%
国民 账 户 数据 就 是 利用 动 态 指数 来 分
析总体经济的变化情况&即总体经济增长及
变化速度&经济总体价值量的变动可以分解
为价格变动和物量变动& 总值指数 = 价格
指数物量指数% 研究中&关注通货膨胀情况
时往往应用价格指数&关注总体经济是否增





物量 指 数 是一 组 特 定货 物 与 服务 数 量




生了不同指数! 对 基 期加 权 构 成拉 式 指 数
Lq&该物量指数是在 0 期的价格基础上对 t
期的物量进行估价后与 0 期 价 值量 进 行 比
较%对计算期加权构成帕式指数 Pq&该物量
指数 是 在 t 期价 格 的 基础 上 对 0 期 的 物 量
进行估价后与 t 期价值量进行比较% 实际研
究中&人们往往对指数的形式进行变化和构
造&费雪理想公式 Fq 即是将拉式 与相 应 的
帕式指数进行 简 单 几何 平 均 构成 的% 指 数
































t/ ( t- 1 )
=
!pt- 1 qt
!pt- 1 qt- 1
3. 对环比指数利用连锁原理构造新的
指数公式&称链式指数% 该指数第 0 期到第
t期的变动被表示为中间一系列相邻时期指
数的乘积& 则权数基期不同的指数连锁&产
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此&寻求最佳的指数 公式&以 及 利用 物 量 指










列进行外推&就会具有 可 加 性&有 利 于 对不
变价总量与构成关系的研究!
但定基指数也存在本身的不足"代表性
较差&随着离基年越 远&拉 氏 定 基指 数 的 替
代偏差会逐渐增大(由 于 产 品更 新 换 代&时
间序列同样需要进 行 调 整( 随 着 基 年的 变
动&会导致时间序列数 据的 修 订&这一 工 作
繁琐&又会增加实际统计成本)
因此&研 究 学者 提 出 链式 指 数&将各 个
基期不同的指 数 连锁! 链 式 指数 逐 期 更换
价格权数& 其优 点表 现 在 计算 使 用 的权 数
与数量参照期非常接近& 因此与定基相比&
其替代偏差小得多! 由 于 产品 的 更 新换 代
而增加* 或删除+一项产品后&链式指数序列
在增减之前和之后仍然是可比的&无需进行





表 1 OECD 各国经济指数使用情况
从表中&可以看出国民账户中使用的指
数做法有两种" 定基和链接) 其中公式有"
定基拉式指数,链式 拉氏 指 数%链式 费 雪 指
数& 各国在年度 数 据及 季 度 数据 的 链 接方
法上也有所不同) 欧盟大部分国家 2005 年





因 此 编 制 了 从 建 国 以 来 各 个 时 期 的 不 变




转而采用加权算 术平 均 公 式先 编 制 生产 价
格指数&再通过价格紧 缩 推 导物 量 指 数* 生
产指数+ )
三%物量指数的优劣权衡
定基 与 链式 指 数 具有 其 自 身的 优 劣 特
性)为了权衡其优劣&P.McCarthy 模拟了一
个数字实例& 对两种商品 A 和 B 价格和物
量进行模拟&现针对国 内经 济 及 核算 背 景&
对数据进行新的 模 拟以 说 明 定基 与 链 接指
数的各自特性) 如表 2&表 3)
表 2 两种商品个体指数
表 3 不同物量指数比较
表 2 中&商品 A 与 B 的价格趋势不同&
A 价格先升高后停滞&B 价格先下降到第 4
年 升 高&A%B 两 种 商 品 的 总 价 值 先 升 高 后
下 降) 表 3 根 据 公 式 计 算 出 从 基 年 到 第 5
年的拉氏物量指数%帕 氏 物量 指 数%费雪 物
量指数定基和链式的数值)
从数字 模拟 表 中&同理 论 一 致&费 雪 指
数与拉氏指数 计 算 结果 存 在 差异) 价 格 与
物量朝同一方向 正增 长 时& 定基 拉 式 指数
比定基费雪指数数 值 大& 在总 价 值 下降 的






异&如表 3 所示) 链式指数逐期更换价格权
数&充分克服了定基指数存在替代偏差的问
题&比定基指数具有较 强 的 优良 性&对 近期




权数陈旧%替代偏差大 的 问 题&而 且 能 够避
免不变价数据因价格指数 * 或物量指数+的
换基而导致的数据变动与调整) 因此&链式













数漂移的问 题 需 要克 服) 链 式指 数 存 在不
可加性&对各构成部分外推后的和不等于对
总量外推后 的 值) 并非 定 基 拉氏 指 数 自身
严重的缺陷& 而 是由 于 不 变价 基 期 的更 换
慢&价格权数基 期 离 实际 核 算 期远&过 于 陈
旧造成了替代偏差&因 此&如 果在 价 格 权数
更换年限缩短的情况下&定基拉氏指数在实
际核算中有很大的优良性&可以避免指数漂








一定的科学 依 据) 我国 目 前 核算 的 价 格指
数包括居民消费价格指数%商品零售价格指
数%工业品出厂价 格指 数%原 材料 燃 料 动力
购进价格指数%固定资产投资价格指数) 观
察 1991"2003 年 各 种 定 基 价 格 指 数 以 及
GDP 增长率&以上年为 100&将指数 变化 为
净增长值)
可以看出&1991 年以来&我国价格总体







格指数增长率几乎都低于 0& 除 2000 年某
些产品高于 0 外&能源%原材料%消 费 品%服
务 类 产 品 的 价 格 都 逐 年 下 降 ) 第 三 阶 段 "
2003 年后摆脱通货紧缩&价格逐渐回升)从




分析的阶段中&存 在 着价 格 权 数陈 旧&替 代











年份 0 1 2 3 4 5
价
格
商品 A 6.2 6.4 6.6 6.8 7.0 7.0
商品 B 3.8 3.4 3.2 3.0 3.4 3.6
物
量
商品 A 36 37 38 39 37 36
商品 B 14 16 18 16 12 10
价
值
A 223.2 236.8 250.8 265.2 259.0 252.0
B 53.2 54.4 57.6 48.0 40.8 36.0
合计 276.4 291.2 308.4 313.2 299.8 288.0
年份 0 1 2 3 4 5
拉氏 物 量 指 数 链式 105.0 109.8 109.8 100.8
96.4
定基 100.0 105.0 110.0 109.5 99.5 94.5
帕氏 物 量 指 数 链式 104.7 109.4 109.6 100.4
95.7
定基 100.0 104.7 109.2 109.2 100.1 95.2
费雪 物 量 指 数 链式
104.9 109.6 109.7 100.6 96.
0
定基 100.0 104.9 109.6 109.3 99.8 94.9
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应用上! 我国原先所采用的定基核算方式!
会存在高估 GDP 增长率的问题"
近年 来 我 国采 用 编 制价 格 缩 减指 数 的
方法来核算 GDP 物 量 指 数!该 方 法 比原 来





通过以 上 分析!笔 者 认为!各 种 物量 指
数形式都有各自的优缺点!实 际 核算 中!应
该根据具体的可 操 作性 和 国 民情 况 选 择合
适的物量指数" 定基指数由于权数陈旧!具
有严重的替代偏差!无法真实的反映经济发
展速度!链式指数虽 有漂 移 的 缺陷!但 其 优

















而对经济不变价总量 和 增 长速 度 进 行更 好
的分析"
& 1’PaulSchreyer ( 国民核 算 中 的 环 比 指 数 公 式)
国民经济核算方法问题研究* 八+
& 2’ 杨灿 孙秋碧( 国民核 算中的指数序列 问题 研
究) 第九届 NBS"OECD 国民经济核算研讨会论文集
& 3’赵红 ( GDP 核算中价格指数及存在问题研究)
统计研究 2005* 5+
& 4’ErwinW Diewert( 指数) 经济科学出版社
& 5’黄家述 张萌( 以价格指数缩减法计算工业发展速
度有关问题研究) 福建商业高等专科学校学报 2005* 8+
& 6’张禹 ( 对通货膨胀进行测度的价格指数研究)
黑龙江对外经贸 2005* 10+


























排" 按照现代法治行政的要求!, 有损害必有救济-#, 有权利就有救
济-! 而目前我国对行政指导的救济问题加以规定的法律法规仅有
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